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INFLUENCE FACTORS ON THE PAYMENT BALANCE AND 
FINANCE STABILITY OF UKRAINE 
 
Abstract. Formulation of the problem. Increasing the number of external calls and increasing the intensity of their 
action necessitates the organization of a system of protests and effective response. Strategic priorities for sustainable 
development are shaped by systemic problems in the national financial system, which require the development of new 
solutions. 
Formulating the goals of the article. Given the central importance of the exchange rate in the process of 
implementing the exchange rate policy, it is necessary to point out the main factors influencing the balance of payments 
and the factors that ensure the financial stability of Ukraine. 
The main results. The main factors affecting the balance of payments and financial stability of Ukraine are ana-
lyzed in the article. The dynamics of the Ukrainian hryvnia against the US dollar is analyzed. The main indicators of 
financial stability of Ukraine are grouped. The main factors that led to the national currency's downturn were formed. 
The directions of ensuring the financial stability of Ukraine are given. 
Conclusions. The openness of Ukraine's economy makes it vulnerable to the many challenges that operate in the 
global economic environment, without reducing the adverse effects of systemic internal problems. The development of 
business activity of the foreign economic sector after the diversification of markets and the effective search for new 
directions of foreign partnership has led to an increase in both export and import components. The problem of balance 
of payments deficits remains urgent and is exacerbated periodically, destabilizing monetary policy and causing changes 
in currency regulation. Moderate devaluation and exchange rate stability is a priority of the NBU and the main lever to 
stimulate export activity and restore confidence of the population and business in the national currency. 
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Постановка проблеми. Зростання кілько-
сті зовнішніх викликів та посилення інтенси-
вності їх дії зумовлює необхідність організа-
ції системи протидій та ефективного регу-
лювання. Стратегічні пріоритети сталого ро-
звитку формуються під впливом системних 
проблем у національній фінансовій системі, 
що вимагає розробки нових рішень.  
Аналіз останніх досліджень і публіка-
цій. Над проблемою функціонування валют-
них ринків та формування платіжного балан-
су країни працювали І.В. Демченко, О.Р. Ко-
закевич, О.В. Тимошенко, О. Дзюблюк та Р. 
Шпек. Забезпечення курсової стабільності 
стало предметом дослідження О.Л. Малахо-
вої, М.В. Марусина, З.О. Луцишина та О.Ю. 
Мелиха.  
Формулювання цілей статті. З ураху-
ванням центрального значення валютного 
курсу в процес реалізації валютно-курсової 
політики необхідно зазначити головні фак-
тори впливу на стан платіжного балансу та 
чинники, що забезпечують фінансову стабі-
льність України.  
Виклад основного матеріалу. Волатиль-
ність на валютних ринках країни, зниження 
золотовалютних резервів та інші несприят-
ливі маркери призводять до зниження діло-
вої активності та падіння експортного поте-
нціалу. Інколи навіть невелика зміна курсу 
гривні до іноземної валюти змушує людей 
йти в обмінні пункти та скуповувати її. Полі-
тична та економічна криза 2014 року в Укра-
їні, яка призвела до відтоку капіталу за кор-
дон, призвела до дуже швидкої девальвації 
гривні. Ця ситуація продовжувалась до поча-
тку 2019 року. Неочікуваним явищем стало 
зміцнення національної валюти восени, тоді 
як всі попередні роки гривня в цей період 
знецінювалась. 
Національний банк України та Світовий 
банк покращили прогноз економіки України 
на 2019 рік, та роблять висновок, що значних 
потрясінь не очікується. 
Є декілька факторів які призводять до 
зміцнення гривні: 
1) Збільшення закордонних інвестицій. 
Нерезиденти у 2019 році рекордно збільши-
ли обсяги купівлі облігацій внутрішньої 
державної позики. Більшість ОПВД, які були 
придбані іноземцями, були випущені у грив-
ні, що призводить до позитивного впливу на 
курс валют 
2) Позитивна ситуація на зовнішніх рин-
ках України. Сільськогосподарська галузь в 
2019 році знову показала рекорд. Валовий 
збір зерна вже перевищує минулорічне дося-
гнення в 70 млн. тон. 
3) Велика кількість українців перестала 
просто скуповувати іноземну валюту та три-
мати її вдома. Вони більш частіше кладуть 
гроші на депозит. За даними Національного 
банку України найвищі темпи приросту 
депозитів у гривні зафіксовані в приватних 
банках (+7,6%). У річному вимірі кошти 
фізосіб в банках в національній валюті 
зросли на 15% 
4) Явище сезонності зникає з валютного 
ринку України. За період незалежності гро-
мадяни України звикли до певного сезонного 
фактору. Раніше у весняно-літній період на-
ціональна валюта укріплювалась, а восени 
послаблювалась. Цього року гривня не лише 
обірвала цей цикл, а й досягла рекордної за 
останні три роки позначки в 24 гривні за до-
лар. 
Розглянемо динаміку курсу гривні до 100 
доларів за рік. 








Рис. 1. Динаміка курсу національної грошової одиниці України  
за період з 01-10.2019 р. 
 
Перший стрибок курсу гривні в сторону 
зменшення відбувся в березні. Це пов’язано з 
нарощенням нерезидентами своїх вкладів в 
ОВДП, за період з січня по березень поточ-
ного року вони збільшились в 3,2 рази. Після 
збільшення курсу національної валюти у кві-
тні, яке було пов’язане з виборами президен-
та, гривня в травні знову зазнала девальвації. 
Причиною цього також є купівля ОВДП, та 
візит місії МВФ у цей період. Також дуже 
помітним є період з липня по серпень. На 
цей час припадає збір та реалізація врожаю 
зернових та маслинних культур, який є реко-
рдний за всі часи незалежності України. У 
вересні був незначний стрибок у сторону 
збільшення, який є результатом погашення 
Україною пікових заборгованостей перед 
іноземними позичальниками. У жовтні спо-
стерігалась дуже швидка девальвація. Курс 
впав на понад 3% за 2 дні, через що НБУ 
вперше з липня довелося продавати валюту з 
резервів. У НБУ це пояснили “психологіч-
ним фактором”, та продаж населенням та пі-
дприємствами так званої “подушкою безпе-
ки”. Просто з побоювань, що якщо не прода-
ти валюту зараз, то пізніше доведеться про-
давати дешевше. Загалом прогноз курсу іно-
земної валюти на кінець року залишається 
позитивним, це пов’язано з очікуванням 
першого траншу від МВФ, з введенням рин-
ку землі та стабільною економічною ситуаці-
єю в країні. 
  
Таблиця 1 
Показники, що характеризують платіжний баланс та  
фінансову стабільність України* 
Показник 2008 2010 2012 2014 2016 2018 
Обсяг золотовалютних 
резервів України 31 543,20 34 576,40 24 546,19 7 533,33 15 539,33 20 820,43 
Обсяг експорту 444859 549365 717347 770121 1174625 1608890 
Обсяг імпорту 520588 580944 835394 834133 1323127 1914893 
Зовнішньоторгівельний обіг 965447 1130309 1552741 1604254 2497752 3523783 
Доходи державного бюджету 
України 231686,3 240615,2 346054 357084,2 616274,8 928108,3 
Сальдо торгівельного балансу -75729 -31579 -118047 -64012 -148502 -306003 
Курс 100 доларів США до 
української гривні 526,72 793,56 799,10 1188,67 2555,13 2720,05 
* - складено авторами за даними статистичної звітності 







Навіть стислої інформації (Табл. 1) доста-
тньо для розуміння масштабних викликів, які 
зумовили структурні зміни в реалізації меха-
нізмів управління фінансовою системою 
держави. Окрім перехід валютного регулю-
вання від адміністративного до керовано-
плаваючого, а згодом – до вільного курсоут-
ворення, відбулася оптимізація податкового 
законодавства. Країні за короткий проміжок 
часу вдалося провести диверсифікацію рин-
ків збуту продукції, що традиційно виготов-
ляється на експорт. Розширення партнерства 
з Європейським Союзом та ефективний по-
шук напрямів можливого співробітництва з 
Китайською Народною Республікою дозво-
лило згладити, а з рештою – практично пов-
ністю замінити втрачену частку експорту до 
Російської Федерації. Відмітимо стабілізацію 
обсягів золотовалютних резервів країни. З 
часу переддефолтного стану у 2014 році, ко-
ли обсяг золотовалютних резервів складав 
критичний еквівалент 7,5 млрд. дол, відбу-
лись ефективні кроки щодо залучення інозе-
мних позик за програмами співробітництва з 
Міжнародним валютним фондом та іншими 
кредиторами. Як наслідок – поступове збі-
льшення обсягів золотовалютних резервів 
надало можливість сформувати регулятору – 
Національному банку України - гнучкість в 
управлінні фінансовою системою, забезпе-
чити дію системи важелів по стримуванню 
девальваційних процесів, а також надало 
змогу поступово перейти до лібералізації ре-
гулювання при проведенні валютних розра-
хунків. 
Разом з тим, національна економіка в ці-
лому та фінансова система України зокрема 
продовжують перебувати під впливом нових 
викликів світового масштабу, а також пере-
бувати під впливом системних внутрішніх 
проблем. Відповідно до теорії конкурентних 
переваг імпортні товари та послуги – неод-
мінна складова ефективного розвитку будь-
якої держави. Проте за умови тотальної пе-
реваги наукоємних та капіталоємних товарів 
та виробів, виготовляємих у світовому еко-
номічному середовищі за межами України, 
національна фінансова система відчуває сис-
темний тиск. З огляду на вищесказане, відк-
рита економіка за умов низького рівня роз-
витку національного товаровиробника, сти-
кається з наступними несприятливими мо-
ментами: 
- несприятливі умови конкурентної боро-
тьби національних товаровиробників з тран-
снаціональними компаніями, фінансові мож-
ливості яких значно потужніші; 
- переважна частка внутрішнього попиту 
задовольняють товари та послуги іноземних 
держав. Ефект зростання індексу споживчої 
активності, що спостерігається потягом 2019 
року економіка не відчує повною мірою саме 
через переважну кількість на споживчому 
ринку імпортних товарів; 
- низька інтенсивність процесів створення 
нових виробничих потужностей та робочих 
місць, що є однією з причин міграції трудо-
вого потенціалу країни; 
- підвищений попит на валюту, що має 
хронічний характер через системний 
від’ємний стан платіжного балансу. 
Наслідки використання плаваючого курсу 
є вкрай неоднозначними. З одного боку, 
центральний банк має більші можливості 
щодо досягнення основних цілей грошово-
кредитного регулювання, не обмежуючи йо-
го дій обсягами золотовалютних резервів, а 
також зменшується негативний вплив на 
економіку і банківську систему короткостро-
кових спекулятивних потоків капіталів. А з 
другого боку, надмірна волатильність курсу 
національної валюти в умовах значного рів-
ня залежності національної економіки від 
масштабів експортно-імпортних операцій 
лише сприятиме посиленню макроекономіч-
ної нестабільності та диспропорцій у реаль-
ному секторі [2].  
Разом з тим, слушною є думка про не-
сприятливу тенденцію надмірного зростання 
сталої золотовалютних резервів в Україні. В 
далекоглядному майбутньому таку ситуацію 
можна розглядати лише як фактор «марнот-
ратства», оскільки при припиненні надхо-
дження імпортної продукції та закриття ін-
ших каналів зовнішніх надходжень, резервні 
активи не будуть виконувати свого головно-
го призначення – покриття негативно сальдо 
платіжного балансу. В умовах фінансово-
економічної кризи, нестача фінансових ресу-
рсів у формі золотовалютних резервів, здат-







на відновити національне виробництво за 
рахунок політики «імпортозаміщення», зме-
ншити рівень імпорту країни, наростити на-
ціональне господарство та в цілому позитив-
но впливатиме на економічну конкурентосп-
роможність України [7]. 
Розвиваючи такі погляди, відмітимо ви-
рішальне значення фактору часу у прийнятті 
Урядом та Національним банком України 
рішень грошово-кредитної політики та конк-
ретних кроків у напрямі зміни вектору регу-
лювання фінансовою системою країни. З 
урахуванням неоднозначності наслідків тих 
чи інших заходів, необхідно орієнтуватися 
на стратегічні цілі розвитку та одночасно 
приймати до уваги орієнтири країни у світо-
вому економічному середовищі. Разом з тим, 
забезпечення курсової стабільності – основа 
раціонального планування та сталого розви-
тку. Фінансова стабільність одночасно за-
безпечує активізацію ділової активності та 
відновлення середньострокового та довго-
строкового банківського кредитування. До 
того ж, курсова стабільність відновлює дові-
ру населення та бізнесу до національної 
грошової одиниці, що знову стає підтримкою 
фінансово-економічної системи країни. 
Поза сумнівом, запровадження режиму 
більшої гнучкості валютного курсу в Україні 
супроводжуватиметься меншим втручанням 
НБУ у процеси на валютному ринку та пос-
туповою заміною основного таргету монета-
рної політики. При переході до режиму ва-
лютного коридору головне завдання НБУ – 
не допускати значних стрибків курсу внаслі-
док різких змін напрямів руху капіталу або 
спекулятивних атак на національну валюту. 
При цьому для стимулювання національних 
виробників, розвитку фондового ринку та 
застосування суб’єктами валютного ринку 
похідних фінансових інструментів обмінний 
курс гривні варто підтримувати дещо зани-
женим [10]. За умови високої імпортозалеж-
ності, яка спостерігається в економіці Украї-
ни в теперішній час, помірна девальвація 
стимулюватиме ділову активність, сприяти-
ме збільшенню реальної купівельної спро-
можності та допоможе відновленню експор-
тного потенціал країни. 
Висновки. Проведене дослідження нада-
ло підстави для формування наступних ви-
сновків: 
1. Відкритість економіки України робить 
її вразливою перед численними викликами, 
що діють на світовому економічному сере-
довищі, не знижуючи несприятливу дію сис-
темних внутрішніх проблем. 
2. Розвиток ділової активності зовнішньо-
економічного сектору після диверсифікації 
ринків збуту та ефективного пошуку нових 
напрямів закордонного партнерства привів 
до зростання як експорту, так і імпортної 
компоненти. Проблема дефіциту платіжного 
балансу залишається актуальною та періоди-
чно загострюється, дестабілізуючи грошово-
кредитну політику та спричиняючи зміни 
валютного регулювання. 
3. Помірна девальвація та забезпечення 
курсової стабільності – пріоритетний напрям 
роботи НБУ та головний важіль стимулю-
вання експортної діяльності та відновлення 
довіри населення та бізнесу до національної 
грошової одиниці.  
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